


























































































































































































態)にあったのである。 55g g E 55E g g g g g g g ggggg 
他方，イギリスの海外貸付は1922-23年に B ・Eichengreenand R・Portes(1985)，Debt and 
横ばい状態であったが， 25年に落ちこみ，27 Default in The 1930s: Causes and Conse-
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C1eona Lewis (1938)， America 's Stake in Interna-



























































































新規発行は減少し始め， 1928年後半 3億 5千
第 2表 アメリ力における債券と株式の発行， 1920ー 1931
(単位:100万ドル)
年
ラテン・アメリカの ドlレ建て外債発行 圏内債 普通株
ドル建て外債発行額 総額 発行額 発行額
1920 O 503.7 1808 540 
1921 194.5 595. 1 2987 134 
1922 175.2 640.8 3292 277 
1923 125.6 413.5 3312 324 
1924 127.6 1109.9 3719 511 
1925 163.4 1068.2 4067 558 
1926 314.2 1000. 1 4425 579 
1927 323.7 1261. 8 5986 600 
1928 349.5 1226.8 4590 1812 
1929 67.1 456.8 3800 4408 
1930 237.1 889.5 4299 1092 
1931 O 197.1 n. a. n. a. 
J •T. Madden， M. Nadler and H. C. Sauvain(1973) ， America包Experience
as a Creditor Nation，ρ. 72 and 1・Mintz(1951)，Deterioration in the Quality 0/ 

















































































1930 1931 1932 1933 
アルゼンチン 18.2 22.5 27.6 30.UT 
ボリビア 13.5 24.5古 50.0古 38.5古
ブラジル 23.5 28.4* 41. 0古 45.1* 
チ リ 18.0 32.9* 102.6古 81.9* 
コロンピア 14.0 15.6 21. 8古 29.6カ
キューパ 6. 1 13.4 18.1 22.4* 
ペ jレ 一 9.5 16.3* 21. 4古 21. 7* 
ウルグアイ 9.7 22.4古 36.3古 31.3* 
古印は部分的あるいは全面的な債務不履行が生じた年を意味する。
Neil ]. Mcmullen， Historical Perspectives on Developing Nations' 









































































































































































































































































































































































経常勘定収支 -15，26 3 
資本勘定
長期借款・買戻し債券 +7，173 





その他資本移動 +3，73 4 
資本移動収支 + 17，370 
金・外国為替 -2，107 








Royal Institute of International Affairs， The Pro-
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債については 1月以内の期間にイギリス国民に全額 J. M. Keynes，“The German Transfer Problem， " 
利払いをおこなうという条件で協定が成立した。対 Economic Journal， VOL. x:xix(March 1929)参照。
照的に，政府が公式に不干渉政策をとった国の国民 なお，同論文はアメリカ経済学会編の Readings
は好ましからざる扱いを受けた。米国国務省はアメ 仇 theTheoηザIntemationalTrade， 1949に所収さ
リカの債券所有者に対するこのような差別に抗議し- れているので，本稿はそれに依拠した。
たが，ほとんどききめはなかった。 B・Eichengreen 35) P. Einqig， World Finance since 1914， 1935.木村
and R. Portes， op. cit.， p. 24~25. 春海訳『大戦後の世界金融史』政経書院， 1935年，241
34) J . M .ケインズはドイツ賠償支払い(これはー 頁。
種のトランスファー問題である)をめぐる論文の中 36)事実， P.アインチッヒは，この短期信用の増加












づけた。賃金切り下げがそのまま輸出増大につなが 融不安』有斐閣， 1984年，第 2章 Iに詳しい。
らないとする理由は以下のとおりである。 42)同書， 47頁。
①産出物がたとえば個人的サービスや建造物のよ
うなものであって，どのようにしても輸出されえな 本稿は，拙稿「両大戦間期における対外債務不贋行
い場合。 の経験と国際金融危機J(ff"経営と経済』第65巻第2・
②ドイツの輸出商品に対する世界需要の価格弾力 3号)を大幅に加筆したものである。 1994・1・6脱
性が 1以下である場合，すなわち価格の低下がそれ 稿。
に比例して需要を刺激しない場合。また10%の価格
